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DISTRIBUICAO DA CARTEIRA ‘

FUNDOS DE RENDA FIXA 60,0% 43.816.532,19 46.156.935,14

BB FIC Prev. Alocagdo Ativa Retorno Total RF 16,2% 11.857.129,06 11.767.562,18

BB FIC Previdenciario Fluxo 2,3% 1.660.393,84 A 571.185,97

BB FIC Previdenciario IMA-B 5 11,4% 8.355.458,10 8.292.253,14

BB Previdenciario Titulos Publicos IDKA 2 12,0% 8.768.741,21 8.707.250,43

Caixa FIC Brasil Disponibilidades 1,5% 1.091.651,67 V¥ 1.612.962,25

Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa 9,7% 7.053.494,71 ¥ 10.180.321,72

Itati FIC Ativo Renda Fixa IMA-B 6,9% 5.029.663,59 5.025.399,44

Itati FIC Global Dinamico Institucional 0,0% 0,01 0,01
FUNDOS MULTIMERCADO 10,7% 7.775.930,53 7.367.413,14

Itati FIC Private Multimercado SP500 10,7% 7.775.930,53 7.367.413,14 M Fundos de Renda Fixa 60,02% B Fundos de Renda Variavel 19,25%
FUNDOS DE RENDA VARIAVEL 19,3% 14.055.774,04 13.722.153,87 Fundos Multimercado 10,65% Investimentos no Exterior 10,07%

AZ Quest FIC FIA Small Mid Caps Institucional 2,5% 1.848.002,58 1.807.863,39

BB FIC FIA Quantitativo 2,5% 1.813.385,64 1.750.994,22

Caixa FIC FIA Ac¢Bes Livre 6,9% 5.010.776,45 4.736.933,49

Caixa FIC FIA Valor Dividendos RPPS 0,6% 421.380,16 422.750,39

Caixa FIC FIA Valor RPPS 3,2% 2.328.745,06 2.327.394,33

Itati FIC FIA Momento 30 Il 3,6% 2.633.484,15 2.676.218,05 BB Gestdo DTVM 53,82%
INVESTIMENTOS NO EXTERIOR 10,1% 7.354.984,77 7.128.348,84

BB FIC FIA A¢des Globais Ativo BDR ETF Nivel | 3,7% 2.688.397,34 2.570.704,68

BB FIC FIA ESG BDR Nivel | 5,7% 4.143.258,11 4.026.589,33 Itat Unibanco 21,15%

Caixa FIC Multigestor Global Equities Mult. IE 0,7% 523.329,32 531.054,83
TOTAL DA CARTEIRA 100,0% 73.003.221,53 74.374.850,99

A\ Entrada de Recursos 4. Nova Aplicacdo W Saida de Recursos W Resgate Total

Caixa Econémica Federal 18,74%

Vinci 3,77%

AZ Quest 2,53%
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RETORNO DA CARTEIRA POR ATIVO (R$) ‘ )A| MENSURAR
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FUNDOS DE RENDA FIXA 275.435,85 (87.030,22) (260.820,67) 242.734,20 (532.787,70) 877.083,39 307.739,90 822.354,75
BB FIC Prev. Alocagdo Ativa Retorno Total RF (33.785,17) (10.853,14) (46.495,70) 10.909,25 (91.293,85) 172.791,77 89.566,88 90.840,04
BB FIC Previdenciario Fluxo 16.097,81 7.989,67 3.411,35 2.513,65 3.502,72 4.220,58 6.659,16 44.394,94
BB FIC Previdenciario IMA-B 5 59.036,07 1.154,40 4.335,77 79.353,05 (104.487,10) 200.135,06 63.204,96 302.732,21
BB Previdenciario Titulos Publicos IDKA 2 117.281,06 17.476,54 15.179,33 88.055,23 (107.844,98) 206.498,66 61.490,78 398.136,62
Caixa FIC Brasil Disponibilidades 17.294,08 11.875,88 8.285,21 9.490,00 7.269,30 8.084,29 9.380,98 71.679,74
Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa 98.448,68 (102.439,68) (194.931,57) 39.332,04 (66.350,73) 97.267,01 73.172,99 (55.501,26)
Itati FIC Ativo Renda Fixa IMA-B (44.029,11) (12.233,89) (50.605,06) 13.080,98 (173.583,06) 188.086,02 4.264,15 (75.019,97)
Itau FIC Global Dinamico Institucional 45.092,43 - - - - - - 45.092,43

FUNDOS MULTIMERCADO 859.474,04 192.041,23 256.623,91 (364.030,41) 568.036,20 (37.695,33) 408.517,39 1.882.967,03
Itati FIC Private Multimercado SP500 859.474,04 192.041,23 256.623,91 (364.030,41) 568.036,20 (37.695,33) 408.517,39 1.882.967,03

FUNDOS DE RENDA VARIAVEL 1.211.245,10 (747.031,65) (1.827.313,38) (876.470,15) (1.091.455,51) (199.581,00) 333.620,17 (3.196.986,42)
AZ Quest FIC FIA Small Mid Caps Institucional 272.258,06 (102.849,82) (112.338,01) (88.598,70) (136.792,14) (71.314,40) 40.139,19 (199.495,82)
BB FIA Energia (36.416,15) - - - - - - (36.416,15)
BB FIA Governanga 27.797,07 - - - - - - 27.797,07
BB FIC FIA Construgao Civil (52.842,12) - - - - - - (52.842,12)
BB FIC FIA Dividendos Midcaps (28.551,41) - - - - - - (28.551,41)
BB FIC FIA Quantitativo 47.010,45 (56.938,19) (40.977,26) (77.613,32) (93.993,62) (26.493,84) 62.391,42 (186.614,36)
Caixa FIA Brasil Ibovespa 45.964,91 - - - - - - 45.964,91
Caixa FIA Consumo (33.536,86) - - - - - - (33.536,86)
Caixa FIA Infraestrutura (14.025,84) - - - - - - (14.025,84)
Caixa FIC FIA A¢Bes Livre 664.497,48 (264.986,32) (160.243,44) (197.187,06) (305.292,76) (24.922,17) 273.842,96 (14.291,31)
Caixa FIC FIA Valor Dividendos RPPS 69.799,75 (60.663,30) (1.386.634,43) (30.281,13) (18.798,93) 4.934,27 (1.370,23) (1.423.014,00)
Caixa FIC FIA Valor RPPS 153.872,32 (123.906,85) (79.893,50) (215.094,88) (168.826,95) 14.579,83 1.350,73 (417.919,30)
Itai FIC FIA Momento 30 95.417,44 (137.687,17) (47.226,74) (267.695,06) (41.140,05) - - (398.331,58)
Itat FIC FIA Momento 30 |1 - - - - (326.611,06) (96.364,69) (42.733,90) (465.709,65)

INVESTIMENTOS NO EXTERIOR 305.229,90 275.223,10 154.685,92 (72.097,37) 668.881,66 (125.885,86) 226.635,93 1.432.673,28
BB FIC FIA A¢bes Globais Ativo BDR ETF Nivel | 220.605,74 42.846,60 64.737,55 (131.532,48) 184.547,82 (60.500,55) 117.692,66 438.397,34
BB FIC FIA ESG BDR Nivel | 162.493,20 115.307,59 69.449,71 1.736,92 446.328,41 (55.632,42) 116.668,78 856.352,19
Caixa FIC Multigestor Global Equities Mult. IE (77.869,04) 117.068,91 20.498,66 57.698,19 38.005,43 (9.752,89) (7.725,51) 137.923,75

TOTAL 2.651.384,89 (366.797,54) (1.676.824,22) (1.069.863,73) (387.325,35) 513.921,20 1.276.513,39 941.008,64

Relatério SISPREV-TO - DEZEMBRO - 2021 4
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MES CARTEIRA META cDI IMA-G % META %CDl % IMA-G
30 71— carteira 1,72
Janeiro (0,76) 0,74 0,15 (0,24) -103 -508 31 — ICI\I/ID/I\G | g;g
— eral ,
Fevereiro (0,89) 1,35 013 (0,69) -66 -659 128 = Meta 1.22
Margo 1,47 1,42 0,20 (0,39) 103 741 -375 20 |
Abril 1,95 0,80 0,21 0,51 244 936 384
Maio 1,32 1,32 0,27 0,61 100 494 215
Junho 0,21 1,02 0,30 0,35 21 71 61 0
Julho (0,43) 1,45 0,36 (0,10 -30 2122 421
Agosto (0,47) 1,36 0,42 (0,41) -34 -110 114
Setembro (1,38) 1,65 0,44 (0,01) -84 316 23.099
0,0 -
Outubro (0,49) 1,74 0,48 (1,31) -28 -103 38
Novembro 0,70 1,44 0,59 1,80 48 119 39
Dezembro 1,72 1,22 0,76 0,87 141 225 198
-1,0 -
TOTAL 2,91 16,66 4,40 0,96 17 66 304 30 2 6 8 10 14 16 20 22 24 28 30
30 = Carteira 10,96
e CD| 4,72
16,66 e |MA Geral 3,76
25 m— Meta 20,46
20
10,16
15
10
0,96 5
_
-1,26 0
41,99
Carteira Meta INPC IPCA CDI IRF-M IMA-B IMA Geral out-20 dez-20 ian-21 mar-21 abr-21  iun-21  iul-21 set-21 out-21 nov-21 dez-21
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FUNDOS DE RENDA FIXA BENCH RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES % 12M % MES % 12M % MES % 12M % MES % 12M %
BB FIC Prev. Alocagdo Ativa Retorno Total RF IMA Geral 0,76 62% 0,53 3% 0,58 3% 1,62 2,78 2,66 4,58 7,63 -7,45 -0,32 -2,40
BB FIC Previdenciario Fluxo CDI 0,67 55% 3,27 20% 3,27 20% 0,04 0,13 0,07 0,22 -16,02 -32,59 0,00 0,00
BB FIC Previdenciario IMA-B 5 IMA-B 5 0,76 62% 4,27 26% 4,32 26% 2,10 2,79 3,45 4,58 4,72 0,83 -0,48 -2,32
BB Previdenciario Titulos Publicos IDkA 2 IDKA IPCA 2A 0,71 58% 4,65 28% 4,70 28% 2,13 2,60 3,50 4,28 1,88 1,75 -0,59 -2,26
Caixa FIC Brasil Disponibilidades CDI 0,63 52% 3,29 20% 3,29 20% 0,04 0,12 0,06 0,19 -88,26 -35,68 0,00 0,00
Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa IMA Geral 0,83 68% -0,11 -1% -0,08 0% 0,46 2,32 0,76 3,81 19,75 -10,75 -0,04 -3,46
Itad FIC Ativo Renda Fixa IMA-B IMA-B 0,08 7% -1,47 -9% -1,42 -9% 4,70 6,28 7,74 10,33 -3,79 -5,15 -1,63 -6,94
Itati FIC Global Dinamico Institucional IMA Geral 0,46 38% 6,00 36% 6,02 36% 0,44 0,76 0,72 1,25 -38,37 16,12 -0,06 -0,29

FUNDOS MULTIMERCADO BENCH RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES % 12M % MES % 12M % MES % 12M % MES % 12M %
Itall FIC Private Multimercado SP500 SP 500 5,54 454% 32,74 196% 32,75 197% 17,41 13,35 28,66 21,98 10,97 11,95 -2,88 -5,12

FUNDOS DE RENDA VARIAVEL BENCH RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES % 12M % MES % 12M % MES % 12M % MES % 12M %
AZ Quest FIC FIA Small Mid Caps Institucional Sem bench 2,22 182% -9,74 -58% -9,75 -59% 16,47 19,05 27,10 31,33 1,71 -4,08 -3,42 -24,54
BB FIC FIA Quantitativo Ibovespa 3,56 292% -6,26 -38% -6,27 -38% 18,83 19,49 30,99 32,05 7,58 -2,74 -3,35 -18,40
Caixa FIC FIA AgBes Livre Sem bench 5,78 474% 5,61 34% 5,60 34% 16,71 20,89 27,51 34,37 15,94 1,13 -2,47 -20,89
Caixa FIC FIA Valor Dividendos RPPS IDIV -0,32 -27% -10,50 -63% -10,51 -63% 16,93 18,58 27,83 30,56 -7,82 -4,50 -5,30 -18,70
Caixa FIC FIA Valor RPPS Ibovespa 0,06 5% -15,22 -91% -15,22 -91% 18,52 20,50 30,46 33,71 -5,68 -5,62 -5,51 -23,62
Itatl FIC FIA Momento 30 Il Ibovespa -1,60 -131% -24,70 -148% -24,71 -148% 19,60 26,68 32,22 43,81 -12,22 -17,45 -7,35 0,00

INVESTIMENTOS NO EXTERIOR BENCH RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES % 12M % MES % 12M % MES % 12M % MES % 12M %
BB FIC FIA A¢Bes Globais Ativo BDR ETF Nivel | Ibovespa 4,58 375% 20,60 124% 20,63 124% 14,75 16,81 24,29 27,66 11,67 6,10 -3,25 -6,41
BB FIC FIA ESG BDR Nivel | Ibovespa 2,90 237% 32,16 193% 32,15 193% 17,47 17,22 28,75 28,35 3,78 9,32 -2,60 -11,81
Caixa FIC Multigestor Global Equities Mult. |E Ibovespa -1,45 -119% 11,65 70% 11,45 69% 14,46 17,56 23,77 28,90 -8,61 3,04 -3,78 -12,76

INDICADORES RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES%  12M% MES%  12M % MES% 12M% MES%  12M%
Carteira 1,72 141% 2,91 17% 2,91 17% 5,64 5,78 9,29 9,50 11,76 -1,17 -3,42 -3,86
IPCA 0,73 60% 10,06 60% 10,06 60% - - - - - - - -
INPC 0,73 60% 10,16 61% 10,16 61% - - - - - - - -
CDI 0,76 63% 4,40 26% 4,40 26% 0,04 0,13 - - - - - -
IRF-M 1,89 155% -1,99 -12% -1,99 -12% 3,17 3,50 5,21 5,75 24,26 -11,31 -0,35 -5,94
IRF-M 1 0,88 72% 2,93 18% 2,93 18% 0,41 0,64 0,68 1,05 18,73 -14,04 -0,02 -0,86
IRF-M 1+ 2,29 187% -4,99 -30% -4,99 -30% 4,27 5,06 7,03 8,32 24,38 -11,62 -0,52 -9,66
IMA-B 0,22 18% -1,26 -8% -1,26 -8% 4,42 5,76 7,27 9,47 -8,24 -5,94 -1,52 -6,37
IMA-B 5 0,79 64% 4,57 27% 4,57 27% 2,10 2,77 3,46 4,55 0,82 0,46 -0,46 -2,28
IMA-B 5+ -0,34 -28% -6,55 -39% -6,55 -39% 7,38 9,07 12,13 14,92 -10,07 -7.44 -3,21 -11,88
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INDICADORES RENT. %
IMA Geral 0,87
IDKA 2A 0,83
IDKA 20A -2,28
IGCT 3,48
IBrX 50 3,76
Ibovespa 2,85

META ATUARIAL - IPCA + 6% A.A. 1,22

Sao apresentadas apenas as informacdes dos fundos que possuem histérico completo no periodo.

% META
71%
68%

-187%
285%
308%
234%

RENT.% % META

0,96
4,97
-14,50
-10,82
-10,54
-11,93
16,66

A rentabilidade do fundo Caixa FIC FIA Valor Dividendos RPPS ndo considera o pagamento de dividendos.
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6%
30%
-87%
-65%
-63%
-72%

RENT.% % META

0,96
4,97
-14,50
-10,82
-10,54
-11,93
16,66

6%
30%
-87%
-65%
-63%
-72%

MES %
2,23
2,59

12,66
19,08
19,64
18,68

12M%  MES%
2,67 3,66
2,86 4,26
14,45 20,80
20,59 31,42
21,26 32,34
20,78 30,75

12M %
4,39
4,71
2376
33,86
34,96
34,17
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MES% 12M% MES% 12M%
3,26 -7,84 -0,47 -2,87
1,82 1,31 -0,66 -2,54

-16,34 -8,28 -6,81 -19,57
10,22 -4,18 -3,82 -23,55
10,93 -3,92 -3,97 -23,43

8,17 -4,52 -3,89 22,94



ANALISE DE RISCO DA CARTEIRA

_—

Introducdo

O risco estad associado ao grau de incerteza sobre um inves-
timento no futuro, havendo diversas formas de mensura-lo. A
tabela "Medidas de Risco da Carteira” traz algumas das métricas
mais tradicionais de analise de risco, que serdo brevemente ex-
plicadas a seguir.

Volatilidade Anualizada

Volatilidade é o nome que se d ao Desvio Padrdo dos retor-
nos de um ativo. Dessa forma, a Volatilidade mede o quanto
os retornos diarios se afastam do retorno médio do periodo
analisado. Assim sendo, uma Volatilidade alta representa maior
risco, visto que os precos do ativo tendem a se afastar mais de
seu valor médio.

Estima-se que os retornos diarios da Carteira, em média, se
afastam em 5,7780% do retorno diario médio dos ultimos 12
meses. Como base para comparacdo, o IRF-M, que tende a ser
menos volatil, apresentou um coeficiente de 3,50% no mesmo
periodo. Ja o IMA-B, que habitualmente manifesta alta volatili-
dade, ficou com 5,76% em 12 meses.

Value at Risk - VaR (95%)

Sintetiza a maior perda esperada para a Carteira no intervalo
de um dia. Seu calculo baseia-se na média e no desvio padrdo
dos retornos diarios da Carteira, e supde que estes seguem uma
distribui¢do normal.

Dado o desempenho da Carteira nos ultimos 12 meses,
estima-se com 95% de confianca que, se houver uma perda
de um dia para o outro, o prejuizo maximo sera de 9,5046%. No
mesmo periodo, o IRF-M detém um VaR de 5,75%, e o IMA-B de
9,47%.

Draw-Down

Auxilia a determinar o risco de um investimento ao medir seu
declinio desde o valor maximo alcan¢ado pelo ativo, até o valor
minimo atingido em determinado periodo de tempo. Para de-
terminar o percentual de queda, o Draw-Down é medido desde
gue a desvalorizacdo comeca até se atingir um novo ponto de
maximo, garantindo, dessa forma, que a minima da série repre-
senta a maior queda ocorrida no periodo.

Quanto mais negativo o nUmero, maior a perda ocorrida e,
consequentemente, maior o risco do ativo. J& um Draw-Down
igual a zero, indica que ndo houve desvaloriza¢cdo do ativo ao
longo do periodo avaliado.

Analisando os ultimos 12 meses, percebe-se que a maior
queda ocorrida na Carteira foi de 3,8639%. Ja os indices IRF-M
e IMA-B sofreram quedas de 5,94% e 6,37%, respectivamente.

Relatério SISPREV-TO - DEZEMBRO - 2021

Beta

Avalia a sensibilidade da Carteira em relacdo ao risco do mer-
cado como um todo, representado pelo indice Ibovespa. Dessa
forma, assume-se que o Ibovespa possui um Beta igual a 100%.
Calculando o Beta da Carteira, tem-se uma estimativa da sua
exposicdo ao total desse risco.

Ou seja, nos uUltimos 12 meses, estima-se que a carteira esta
exposta a 24,7669% do risco experimentado pelo mercado.

Tracking Error

Mensura o qudo aderente a Carteira é ao seu Benchmark,
nesse caso, representado pela Meta do Instituto. Vistos os re-
tornos dos ultimos 12 meses, pode-se afirmar que ha 66% de
chance de que o retorno diario da Carteira fique entre 0,3650%
e -0,3650% da Meta.

Sharpe

Quantifica a relagdo entre a Volatilidade da Carteira e seu re-
torno excedente a um ativo livre de risco, nesse caso, o CDI.
Assim, esse indicador aponta o percentual de rentabilidade que
a Carteira teve acima do CDI devido a sua maior exposi¢do ao
risco. Logo, quanto maior o Sharpe, melhor o desempenho da
Carteira, enquanto valores negativos significam que o CDI supe-
rou a rentabilidade da Carteira no periodo.

Em 12 meses, o indicador apontou que para cada 100 pontos
de risco a que a Carteira se expds, houve uma rentabilidade
1,1656% menor que aquela realizada pelo CDI.

Treynor

Similar ao Sharpe, porém, utiliza o risco do mercado (Beta)
no cdlculo em vez da Volatilidade da Carteira. Valores negativos
indicam que a Carteira teve rentabilidade menor do que a alcan-
¢ada pelo mercado.

Em 12 meses, cada 100 pontos de risco a que a Carteira se
exp0bs foram convertidos em uma rentabilidade 0,0171% menor
que a do mercado.

Alfa de Jensen

E uma medida do desempenho da Carteira, indicando uma
boa performance caso o coeficiente seja significativamente posi-
tivo. Valores préximos de zero (tanto positivos quanto negativos)
sdo neutros, devendo ser desconsiderados. Um coeficiente sig-
nificativamente negativo aponta que o risco da Carteira ndo tem
se convertido em maiores retornos.

RETORNO

MEDIDA NO MES
Volatilidade Anualizada 5,6428
VaR (95%) 9,2858
Draw-Down -3,4166
Beta 25,9434
Tracking Error 0,3555
Sharpe 11,7590
Treynor 0,1611
Alfa de Jensen 0,0169
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3 MESES
5,8554
9,6331

-3,8639
22,3159
0,3704
0,5370
0,0089

0,0265

12 MESES
5,7780

9,5046
-3,8639
24,7669
0,3650
-1,1656
-0,0171

0,0106

Em geral, ha uma forte relagdo entre o risco e o retorno de um ativo:
quanto maior o risco, maior a probabilidade de um retorno (ou perda)
mais elevado. O gréfico representa as métricas dessa correlacdo para
a Carteira e para os principais indices. Pontos mais acima no grafico
representam um retorno mais elevado, enquanto pontos mais a direita

indicam maior risco.

20

15 —

10 —
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T
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O Stress Test é comumente utilizado para mensurar como As duas colunas mais a direita mostram o impacto do ce- FATORES DE RISCO EXPOSICAO RESULTADOS DO CENARIO
situacBes de estresse no mercado podem vir a impactar uma nario de estresse, em reais e em percentual do patrimdnio, 0,009 0.00 Py
Carteira de Investimentos. Por se tratar de uma medida de estimados para um intervalo de um més a partir do periodo IRF-M :00% ! ’
risco n?{o est,atl'stica, esse teste é indicado como um comple- atual. Valores positivos indicam que, mesmo frente ao cena- IRF-M 0,00% 0,00 0,00%
mento as métricas de risco mais usuais, como Volatilidade e rio projetado, os ativos atrelados ao respectivo fator de risco , .
VaR, por exemplo. incorreriam em ganhos ao Instituto. IRF-M 1 0,00% 0,00 0,00%

Em geral, o teste é formulado em duas etapas. A primeira No més atual, a maior exposicdo da Carteira é em Renda IRF-M 1+ 0,00% 0,00 0,00%
consiste na elabora¢do de um cenario de estresse em que sdo Variavel, com 29,33% de participacdo. Dado o cenario de Caréncia Pré 0.00% 0.00 0.00%
aplicados choques exdgenos aos fatores de risco que influen- estresse, haveria uma perda de R$3.468.010,47 nos ativos —ER ' '
ciam a Carteira. Na segunda etapa, analisa-se o impacto do atrelados a este indice. IMA-B 18,33% -457.285,80 -0,63%
cendrio de estresse sobre os investimentos, como é apresen- No cenario como um todo, o Instituto perderia IMA-B . 307.62016 0.42%

. - . 0} - . A -0, 0}
tado na tabela “Stress Test” ao lado. R$5.462.128,60, equivalente a uma queda de 7,48% no pa-

Contabilizamos os retornos mensais, dos Ultimos 24 me- trimonio investido. IMA-B 5 11,45% -149.665,64 -0,21%
ses, de todos os ativos presentes na Carteira. Dadas essas Ja o grafico abaixo ilustra a trajetéria da Volatilidade Mensal IMA-B 5+ 0.00% 0.00 0.00%
estatisticas, selecionamos a pior rentabilidade de cada ativo Anualizada da Carteira, em comparag¢do com dois indices do
e, entdo, construimos um cendrio hipotético no qual todos os mercado: o IRF-M, mais conservador, e o IMA-B, que apre- Caréncia Pos 0,00% 0,00  0,00%
ativos entregariam, juntos, as suas respectivas piores rentabi- senta volatilidade mais elevada. IMA GERAL 25,90% -226.524,10 -0,31%
lidades experimentadas ao longo do periodo. Devido a relagdo intrinseca entre o risco e o retorno dos

; = ; ; ; ; IDKA 12,01% -145.793,12 -0,20%

Visando uma apresenta¢do mais concisa, agrupamos os re- ativos, a0 mesmo tempo que estar exposto a uma maior
suiltados por fatores de risco, que sdo 0s indices aos quais os volatilidade traz a possibilidgdia de retornos ’ma.is eIev§d0§, IDKA 2 IPCA 12,01% -145.793,12  -0,20%
ativos estdo vinculados. A coluna Exposicdo denota o percen- aumenta-se também a exposi¢do ao risco. Dai a importancia
tual do Patriménio da Carteira que esta atrelado a cada um de se manter uma Carteira diversificada, conforme a conjun- IDkA 20 IPCA 0,00% 0,00 0,00%
desses fatores. tura do mercado. Outros IDKA 0,00% 0,00 0,00%

FIDC 0,00% 0,00 0,00%
FUNDOS IMOBILIARIOS 0,00% 0,00 0,00%
FUNDOS PARTICIPAGOES 0,00% 0,00 0,00%
FUNDOS DI 14,42% -1.164.515,10 -1,60%
o .
Carteira IMA-B IRF-M 8,0 F. Crédito Privado 0,00% 0,00 0,00%
Fundos RF e Ref. DI 3,77% 805,99 0,00%
Multimercado 10,65% -1.165.321,09 -1,60%
OUTROS RF 0,00% 0,00 0,00%
\/ 6.0 RENDA VARIAVEL 29,33% -3.468.010,47  -4,75%
—
/\ / Ibov., IBrX e IBrX-50 26,22% 264892221  -363%
/~ Governanga Corp. (IGC) 0,00% 0,00 0,00%
Dividendos 0,58% -115.461,70 -0,16%
40
Small Caps 2,53% -703.626,56 -0,96%
Setorial 0,00% 0,00 0,00%
Outros RV 0,00% 0,00 0,00%
20 TOTAL 100,00% -5.462.128,60 -7,48%
jan-21 fev-21 mar-21 abr-21 mai-21 jun-21 jul-21 ago-21 set-21 out-21 nov-21 dez-21

Relatério SISPREV-TO - DEZEMBRO - 2021



LIQUIDEZ E CUSTOS DAS APLICACOES

FUNDOS DE RENDA FIXA

BB FIC Prev. Alocagdo Ativa Retorno Total RF

BB FIC Previdenciario Fluxo

BB FIC Previdenciario IMA-B 5

BB Previdenciario Titulos Publicos IDKA 2

Caixa FIC Brasil Disponibilidades

Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa

Itati FIC Ativo Renda Fixa IMA-B

Itat FIC Global Dinamico Institucional
FUNDOS MULTIMERCADO

Itati FIC Private Multimercado SP500

FUNDOS DE RENDA VARIAVEL

AZ Quest FIC FIA Small Mid Caps Institucional
BB FIC FIA Quantitativo
Caixa FIC FIA A¢Bes Livre
Caixa FIC FIA Valor Dividendos RPPS
Caixa FIC FIA Valor RPPS
Itati FIC FIA Momento 30 Il
INVESTIMENTOS NO EXTERIOR
BB FIC FIA A¢des Globais Ativo BDR ETF Nivel |
BB FIC FIA ESG BDR Nivel |
Caixa FIC Multigestor Global Equities Mult. IE

Considerando o patrimdnio total do Instituto, seu prazo de resgate esta dividido da seguinte maneira: 99,42% até 90 dias; 0,58% superior a 180 dias.
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35.292.588/0001-89
13.077.415/0001-05
03.543.447/0001-03
13.322.205/0001-35
14.508.643/0001-55
23.215.097/0001-55
05.073.656/0001-58
32.972.942/0001-28

26.269.692/0001-61

34.791.108/0001-61
07.882.792/0001-14
30.068.169/0001-44
15.154.441/0001-15
14.507.699/0001-95
42.318.981/0001-60

39.255.695/0001-98
22.632.237/0001-28
39.528.038/0001-77

Geral
Geral
Geral
Geral
Geral
Geral
Geral

Geral

Geral

Geral
Geral
Geral
Geral
Geral

Geral

Geral
Geral

Qualificado

Conversao
D+3
D+0
D+1
D+0
D+0
D+0
D+0
D+1

Conversao
D+0

Conversao

D+27
D+1
D+1

D+30

D+42

D+21

Conversao
D+0
D+1
D+7

Liquidez
D+3
D+0
D+1
D+0
D+0
D+0
D+0
D+1

Liquidez
D+1

Liquidez

D+29
D+3
D+15
D+32
D+42
D+23

Liquidez
D+2
D+4

D+12

_—

Taxa Adm
0,30
1,00
0,20
0,20
0,80
0,40
0,50
0,50

Taxa Adm
0,80

Taxa Adm
2,00
1,00
2,00
1,72
1,72
2,50

Taxa Adm
0,00
1,00
1,00

241 MENSURAR
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Caréncia Taxa Performance
Né&o ha N&o ha
N&o ha N&o ha
N&o ha Né&o ha
N&o ha N&o ha
N&o ha N&o ha
N&o ha N&o ha
N&o ha N&o ha
N&o ha 20% exc CDI
Caréncia Taxa Performance
N&o ha N&o ha
Caréncia Taxa Performance
N&o ha 20% exc SMLL
N&o ha 20% exc Ibov
N&o ha N&o ha
1800 dias N&o ha
N&o ha N&o ha
N&o ha 20% exc Ibov
Caréncia Taxa Performance
N&o ha N&o ha
N&o ha N&o ha
N&o ha N&o ha



MOVIMENTACOES

DATA

06/12/2021
07/12/2021
07/12/2021
09/12/2021
09/12/2021
10/12/2021
13/12/2021
13/12/2021
14/12/2021
14/12/2021
15/12/2021
20/12/2021
20/12/2021
21/12/2021
22/12/2021
23/12/2021
27/12/2021
28/12/2021
29/12/2021
29/12/2021
30/12/2021
30/12/2021

VALOR

48.803,48
25.493,08
1.282,71
19.515,43
1.788,68
3.838,37
922,04
150,00
383.089,99
837.145,95
65,60
823.077,03
2.601.418,86
24.103,86
4.048,93
3.145,14
20.146,54
258,91
323.633,38
50,55
3.039,37
22.505,11

MOVIMENTO
Aplicacdo
Aplicacao
Aplicagdo
Aplicacdo
Aplicacdo
Aplicagao
Aplicagdo
Aplicacdo
Aplicagao
Aplicagdo
Aplicacdo
Aplicacdo
Aplicagao
Aplicacdo
Aplicacdo
Aplicacao
Aplicagdo
Aplicacdo
Aplicacdo
Aplicagao
Aplicacdo
Aplicacdo

TOTALIZAGAO DAS MOVIMENTAGOES

Aplicacdes
Resgates

Saldo
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5.147.523,01
7.795.665,86
2.648.142,85

ATIVO

Caixa FIC Brasil Disponibilidades
BB FIC Previdenciario Fluxo
Caixa FIC Brasil Disponibilidades
BB FIC Previdenciario Fluxo
Caixa FIC Brasil Disponibilidades
Caixa FIC Brasil Disponibilidades
BB FIC Previdenciario Fluxo
Caixa FIC Brasil Disponibilidades
BB FIC Previdenciario Fluxo
Caixa FIC Brasil Disponibilidades
Caixa FIC Brasil Disponibilidades
BB FIC Previdenciario Fluxo
Caixa FIC Brasil Disponibilidades
Caixa FIC Brasil Disponibilidades
Caixa FIC Brasil Disponibilidades
BB FIC Previdenciario Fluxo
BB FIC Previdenciario Fluxo
Caixa FIC Brasil Disponibilidades
BB FIC Previdenciario Fluxo
Caixa FIC Brasil Disponibilidades
BB FIC Previdenciario Fluxo
Caixa FIC Brasil Disponibilidades

DATA

01/12/2021
01/12/2021
02/12/2021
03/12/2021
07/12/2021
13/12/2021
14/12/2021
14/12/2021
15/12/2021
16/12/2021
16/12/2021
20/12/2021
20/12/2021
21/12/2021
21/12/2021
22/12/2021
23/12/2021
24/12/2021
28/12/2021

VALOR

3,37

3,00
5.206,26
87.915,38
235.005,36
42.659,66
16.182,51
1.200.000,00
7,00
173.334,93
1.080.604,64
8.984,37
2.000.000,00
346.174,99
2.067.838,55
935,48
290.498,11
239.089,14
1.223,11
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MOVIMENTO ATIVO

Resgate
Resgate
Resgate
Resgate
Resgate
Resgate
Resgate
Resgate
Resgate
Resgate
Resgate
Resgate
Resgate
Resgate
Resgate
Resgate
Resgate
Resgate
Resgate

BB FIC Previdenciario Fluxo

Caixa FIC Brasil Disponibilidades

Caixa FIC Brasil Disponibilidades

Caixa FIC Brasil Disponibilidades

Caixa FIC Brasil Disponibilidades

Caixa FIC Brasil Disponibilidades

Caixa FIC Brasil Disponibilidades

Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa
Caixa FIC Brasil Disponibilidades

BB FIC Previdenciario Fluxo

Caixa FIC Brasil Disponibilidades

Caixa FIC Brasil Disponibilidades

Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa
BB FIC Previdenciario Fluxo

Caixa FIC Brasil Disponibilidades

Caixa FIC Brasil Disponibilidades

Caixa FIC Brasil Disponibilidades

Caixa FIC Brasil Disponibilidades

Caixa FIC Brasil Disponibilidades

MOVIMENTAGOES DE RECURSOS POR iNDICES (DURANTE O MES, EM R$ MILHOES)

50 —
0,55
; ; ; ; ; ; ; (3.20) ; ; ; ; ; ; ;
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ENQUADRAMENTO EM RELACAO A RESOLUCAO 3.922/2010 E A P1 2021

FUNDOS DE RENDA FIXA
BB FIC Prev. Alocagdo Ativa Retorno Total RF
BB FIC Previdenciario Fluxo
BB FIC Previdenciario IMA-B 5
BB Previdenciario Titulos Publicos IDKA 2
Caixa FIC Brasil Disponibilidades
Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa
Itati FIC Ativo Renda Fixa IMA-B
Itati FIC Global Dinamico Institucional
FUNDOS MULTIMERCADO
Itat FIC Private Multimercado SP500

FUNDOS DE RENDA VARIAVEL

AZ Quest FIC FIA Small Mid Caps Institucional
BB FIC FIA Quantitativo
Caixa FIC FIA A¢Bes Livre
Caixa FIC FIA Valor Dividendos RPPS
Caixa FIC FIA Valor RPPS
Itati FIC FIA Momento 30 Il
INVESTIMENTOS NO EXTERIOR
BB FIC FIA A¢bes Globais Ativo BDR ETF Nivel |
BB FIC FIA ESG BDR Nivel |
Caixa FIC Multigestor Global Equities Mult. IE

Art. 13 retrata o percentual que o fundo detém do PL do RPPS, cujo limite é de 20%. Art. 14 remete ao quanto o RPPS detém do PL do fundo, limitado a 5% para ativos enquadrados em 7°VII, 8°1ll e 8°1V; e 15% para os demais artigos.

35.292.588/0001-89
13.077.415/0001-05
03.543.447/0001-03
13.322.205/0001-35
14.508.643/0001-55
23.215.097/0001-55
05.073.656/0001-58
32.972.942/0001-28

26.269.692/0001-61

34.791.108/0001-61
07.882.792/0001-14
30.068.169/0001-44
15.154.441/0001-15
14.507.699/0001-95
42.318.981/0001-60

39.255.695/0001-98
22.632.237/0001-28
39.528.038/0001-77

7, IV, a
7, IV, a
7,1,b
7,1,b
7,1V, a
7,1,b
7,1V, a
7, IV, a

8, 1l

8,1, a
8,1, a
8,1, a
81, a
8,1, a
81, a

9A Il
9A Il
9A Il

1,072232438
2,183313029
21,526631150
3,025600147
1,943490000
1,512717000
11,417784000
11,190241000

24,599941000

0,955750500
2,506122546
1,265050000
1,963227000
1,615447000
22,041104000

1,248998065
2,796329795
1.140,956157070

4.514.029.795,13
3.073.023.342,66
6.458.635.592,00
9.277.694.744,55
877.330.736,27
12.561.638.596,69
625.914.328,31
1.723.608.994,11

2.374.573.482,34

523.097.392,82
1.417.181.864,81
506.222.631,32
924.501.793,20
668.180.768,94
297.006.334,02

821.176.545,31
1.468.389.548,66
220.475.061,61

590
803
788
1.035
305
945
99
143

1.259

34
27.197
150
177
133
85

40.516
25.475
1.486

16,24%
2,27%
11,45%
12,01%
1,50%
9,66%
6,89%
0,00%

10,65%

2,53%
2,48%
6,86%
0,58%
3,19%
3,61%

3,68%
5,68%
0,72%

_—

0,26%
0,05%
0,13%
0,09%
0,12%
0,06%
0,80%
0,00%

0,33%

0,35%
0,13%
0,99%
0,05%
0,35%
0,89%

0,33%
0,28%
0,24%

Para fins de enquadramento, sdo desconsideradas as disponibilidades financeiras mantidas em conta corrente. As cotas e patriménios referem-se ao Ultimo dia Gtil do més.
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30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
60.701.190/0001-04
60.701.190/0001-04

60.701.190/0001-04

04.506.394/0001-05
30.822.936/0001-69
00.360.305/0001-04
10.917.835/0001-64
10.917.835/0001-64
60.701.190/0001-04

30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
00.360.305/0001-04

30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
60.701.190/0001-04
60.701.190/0001-04

60.701.190/0001-04

00.066.670/0001-00
30.822.936/0001-69
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
60.701.190/0001-04

30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
00.360.305/0001-04
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ENQUADRAMENTO EM RELACAO A RESOLUGCAO 3.922/2010 E A P1 2021 ‘ }A| MENSURAR
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ARTIGO TOTALRS % CARTEIRA % LIMITE RESOLUCAO % LIMITE Pl 2021 INSTITUICAO PATRIMONIO SOB GESTAO % PARTICIPACAO
— i Py Py v Py v AZ Quest 16.259.106.207,32 0,01 v
n ! ’ ! BB Gestdo DTVM 1.442.210.741.507,90 0,00 v
7°.1b 24.177.694,02 3312 1000 v 1000 ¥ Caixa Econémica Federal 34.754.209.781,09 0,04 v
7°,1, ¢ = 0,00 100,0 v 50 v Itad Unibanco 574.744.239.903,09 0,00 v
7°.1 - 0,00 5,0 v 5,0 v Vinci 42.469.525.476,41 0,01 v
701 ) 0,00 70,0 v 250 v Obs.: Patriménio em 11/2021, o mais recente divulgado pela Anbima na data de publicacdo desse relatério.
7°, 11, a - 0,00 70,0 v 20,0 v
7ol 2 . 0,00 700 i >0 i X Desenquadrada em relagdo a Resolugdo CMN n°3.922/2010 e a Politica de Investimento vi-
7°, IV 19.638.838,17 26,90 50,0 v 40,0 v gente.
7°,1V,a 19.638.838,17 26,90 50,0 v 40,0 v
7°, IV, b - 0,00 50,0 v 5,0 v
7°.V,b - 0,00 20,0 v 2,0 v
7°,VI - 0,00 15,0 v 15,0 v
7°,Vl, a - 0,00 15,0 v 150
7°.Vl,b - 0,00 15,0 v 5,0 v
7°,VIl, a - 0,00 10,0 v 5,0 v
7°,VIl, b - 0,00 15,0 v 5,0 v
7°, VI, c - 0,00 10,0 v 5,0 v
TOTAL ART. 7° 60,02 100,0 v 100,0 v
8% 1,a - 0,00 40,0 v 20,0 v
8% 1, b - 0,00 40,0 v 5,0 v
8°,1l,a 14.055.774,04 19,25 30,0 v 25,0 v
8° 1, b - 0,00 30,0 v 5,0 v
8¢, 1l 7.775.930,53 10,65 10,0 X 10,0 v
8°,1V,a - 0,00 50 v 2,0 v
8°,IV,b - 0,00 10,0 v 5,0 v
8°, 1V, c - 0,00 5,0 v 2,0 v
TOTAL ART. 8° 29,91 40,0 v 300
9°A, | - 0,00 10,0 v 00
9°A, Il 523.329,32 0,72 10,0 v 10,0 v
9°A, Il 6.831.655,45 9,36 10,0 v 10,0 v
TOTAL ART. 9° 10,07 10,0 v 10,0 X

O SISPREV-TO comprovou adogdo de melhores préticas de gestdo previdencidria & Secretaria de Previdéncia, ao NIVEL Il de
aderéncia na forma por ela estabelecidos.
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COMENTARIOS DO MES
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O ultimo més de 2021 registrou continuidade nas preocupac¢des com a pandemia,
ap6s a descoberta da variante Omicron no final de novembro, que levou a novos
fechamentos em alguns paises. No Brasil, dezembro trouxe a resolu¢do de alguns
assuntos que vinham preocupando os mercados nos meses anteriores, com a
aprovacdo no Congresso e san¢do presidencial da Proposta de Emenda a Consti-
tuicdo (PEC) dos Precatérios e a aprovacdo do Orcamento para 2022. Mesmo com
a reducdo de incertezas proporcionada por esses dois eventos, fatores de risco
para o cenario fiscal continuaram a afetar as expectativas.

As informacbes que surgiram acerca da variante Omicron durante o més de de-
zembro foram positivas, de modo geral, com evidéncias de que essa nova cepa
tem menor gravidade e letalidade, apesar da maior transmissibilidade. Estudos
preliminares apontando para uma boa eficacia de vacinas contra a Omicron, apés
uma dose de refor¢o, também contribuiram para um certo alivio em relagdo a
essa nova ameaca. Ainda assim, o fato de existirem poucas informacdes sobre a
variante fez com que os mercados seguissem cautelosos ao longo do més.

Em resposta ao aumento no nimero de casos de covid-19 em seus territdrios
causado pela circulagdo da nova cepa, diversos paises europeus decretaram no-
vas medidas para conter a propagacdo da doenca. A Holanda anunciou um novo
lockdown até o dia 14 de janeiro, decretando fechamento de bares, restaurantes,
cinemas, academias e lojas de servicos e bens ndo essenciais, o que levou a um
aumento de receios de que outros paises do continente fossem seguir essa acao.
No Reino Unido, apesar de nao ter ocorrido lockdown, houve aumento de restri-
¢des, com a volta da obrigatoriedade do uso de mascaras em cinemas e teatros,
além da apresentacdo do passaporte de vacina para entrada em casas noturnas
e estabelecimentos que reunissem grande publico. Assim, dezembro foi marcado
por preocupacdes com a variante Omicron e por maiores restricdes na Europa.

Os indicadores divulgados durante o més para a zona do euro seguiram indicando
certa fragilidade da economia local, com dados tanto de vendas no varejo quanto
de producdo industrial de outubro ficando levemente abaixo das expectativas.
O setor de comércio teve crescimento de 0,2% naquele més frente a setembro,
enquanto a indUstria apresentou alta de 1,1% na mesma base de comparacdo. O
projetado para cada setor era crescimento de 0,3% e 1,2%, respectivamente. Ja a
taxa de desemprego de outubro permaneceu no mesmo patamar de setembro,
em 7,3%, indicando que o periodo ndo trouxe melhora para o mercado de tra-
balho. Dessa forma, os mercados continuaram a esperar um desempenho ainda
fraco para a economia europeia em dezembro.
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No Reino Unido, dados divulgados em dezembro também ndo foram animado-
res. A producdo industrial da regido retraiu 0,6% em outubro frente a setembro,
movimento contrario as expectativas, de alta de 0,1%. Ja a economia como um
todo apresentou crescimento de 0,1% na mesma base de comparacao, ficando
abaixo da alta projetada, de 0,4%. O alto contagio pela covid-19 atrapalhou as
atividades locais no periodo, com problemas na cadeia de produgdo afetando
também o setor industrial. Com as incertezas trazidas pela variante Omicron em
dezembro e as novas restricBes que foram impostas pelo governo britanico, a
expectativa dos mercados continuou a ser de que a economia local seguisse apre-
sentando dificuldades.

Em relacdo as politicas monetarias da Europa, o Bank of England (BoE), banco
central da Inglaterra, aumentou a taxa de juros do Reino Unido inesperadamente
em sua reunido realizada em dezembro, passando-a de 0,1% para 0,25%. Ja o
Banco Central Europeu (BCE) decidiu em sua reuniao por iniciar a reducdo gradual
do ritmo de compra de ativos a partir do primeiro trimestre de 2022, finalizando-a
até marco deste ano o seu Programa Emergencial de Compras de Ativos (PEPP).
Ambas as autoridades monetdrias expressaram maior preocupacdo em rela¢do a
inflacdo em suas regides, se comprometendo a utilizar todos os seus mecanismos
disponiveis para controlar os aumentos nos niveis de precos de suas economias,
0 que levou os mercados a esperarem reduc¢des mais drasticas dos estimulos mo-
netarios no continente europeu.

Na China, o més continuou sendo marcado por receios de uma desacelera¢ao
da economia local. Dados divulgados em dezembro, referentes a novembro, su-
geriram que essa situacdo de fato ocorria no pais, com a produc¢do industrial
crescendo 3,8% naquele més frente a novembro de 2020, em linha com as expec-
tativas, e as vendas no varejo aumentando 3,9% na mesma base de comparacdo,
abaixo dos 4,8% esperados. Os principais tomadores de decisao do pais sinali-
zaram que o governo poderia voltar a aumentar estimulos para acelera¢ao do
crescimento econdmico local ao longo de 2022, de forma a fazer sua economia
voltar a crescer de maneira mais robusta. Com isso, embora a fraqueza da econo-
mia chinesa tenha afetado negativamente as perspectivas para a economia global
em dezembro, a expectativa de novos estimulos contribuiu para dar certo alento
aos mercados mundiais em rela¢do a essa questao.

Os indicadores de atividade divulgados nos Estados Unidos também sinalizaram
uma desaceleracdo da economia local em novembro. A producdo industrial lo-
cal cresceu 0,5% naquele més frente a outubro, enquanto as vendas no varejo
subiram 0,3%, ambos abaixo das expectativas, que eram de alta de 0,6% e 0,8%,
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respectivamente. Por outro lado, a queda da taxa de desemprego para 4,2% em
novembro demonstrou que o mercado de trabalho do pais seguia com trajetoria
de melhora, embora tivessem sido criadas menos vagas de trabalho do que se
esperava naquele més. De forma geral, as expectativas para a economia do pais
sofreram consideravel aumento de incertezas, devido & variante Omicron, vigo-
rando ainda uma visdo de desacelera¢do econémica no curto prazo.

A despeito da atividade econémica enfraquecida, o Comité Federal de Mercado
Aberto (FOMC), em sua Ultima reunido do ano, anunciou uma acelera¢do no ritmo
do tapering, o processo de reducdo do programa de compras de titulos pelo Fede-
ral Reserve (Fed), que dobraria a partir de janeiro, com reducdo de US$ 30 bilhdes
na compra total de titulos ao més. Essa mudanca de ritmo ja era esperada pelos
mercados, mas ajudou a consolidar as expectativas de maiores reducdes de es-
timulos monetarios em 2022. Ainda, o comunicado do comité trouxe mudancas
significativas em relacdo a posicdo do Fed sobre a inflacdo do pais e a politica
monetaria nos anos seguintes.

A autoridade monetaria deixou de mencionar aspectos transitérios da inflagao,
indicando uma percepg¢ao de maior persisténcia do aumento no nivel de precos
da economia estadunidense, e sinalizou que aumentaria a taxa de juros antes do
que se projetava até a reunido anterior, provavelmente ja em meados de 2022,
Ademais, o Fed apontou para uma melhora na atividade econdmica acima do es-
perado, o que contribuiu para um leve aumento de otimismo com a economia do
pais. Dessa forma, os mercados passaram a esperar uma redu¢do mais rapida
nos estimulos monetarios dos Estados Unidos, com possivel antecipa¢ao do ciclo
de alta da taxa de juros.

Aqui no Brasil, o cenario fiscal continuou a dominar a formacdo de expectati-
vas em dezembro. Logo no inicio do més, a Proposta de Emenda a Constitui¢cdo
(PEC) dos Precatérios foi aprovada em dois turnos no Senado com algumas alte-
ragdes, que fizeram com que o texto tivesse que voltar a Camara dos Deputados
para ser votado novamente. Dentre as mudancas, se destacaram a vinculagao
do espaco fiscal aberto pelo projeto ao Auxilio Brasil e as despesas previdencia-
rias e o estabelecimento do término do limite no pagamento de precatérios em
2026, em vez de 2036, como era originalmente. Ambas foram recebidas de forma
positiva pelo mercado. Apdés um periodo de debates, os congressistas decidiram
dividir a PEC em duas partes, de forma a acelerar a sua promulgacdo. A primeira
delas, contendo apenas os trechos que ja haviam sido aprovados tanto na Camara
quanto no Senado, foi rapidamente promulgada, enquanto a segunda, que con-
tinha os trechos alterados no Senado, foi aprovada posteriormente na Camara

Relatério SISPREV-TO - DEZEMBRO - 2021

sem alteragfes, e promulgada no dia seguinte a sua aprovag¢do. A promulgac¢ao da
primeira parte possibilitou o inicio do pagamento do Auxilio Brasil pelo governo,
enquanto a segunda possibilitou uma reduc¢ado de incertezas sobre o cenario fiscal.

Se por um lado, a promulgacdo da PEC dos Precatérios trouxe certo alivio ao
cenario fiscal, por outro, a aprovagdo do Orcamento de 2022 colocou novos riscos
a mesa, além de ter contribuido para uma maior deterioracdo nas expectativas
para as contas publicas neste ano. No texto final da Lei Orcamentaria Anual (LOA)
aprovado pelo Congresso, ficou previsto um salario minimo de R$ 1.210,00, rea-
justado pela inflacdo. Em relacdo a valores totais, o Auxilio Brasil, que substituiu o
Bolsa Familia, ficou com R$ 89 bilhdes, enquanto o fundo eleitoral totalizou R$ 4,9
bilhdes. Foi incluso na LOA, também, o aumento para policiais federais prometido
pelo presidente Jair Bolsonaro, adicionando R$ 1,7 bilhdo ao seu valor final. Ainda,
as emendas de relator totalizaram R$ 16,5 bilhdes para 2022. Com isso, a previsao
foi de que houvesse um déficit primario de R$ 79,3 bilhdes nas contas do governo
federal em 2022, abaixo da meta de R$ 170,5 bilhdes prevista na Lei de Diretrizes
Orgcamentarias (LDO), mas acima dos R$ 49,6 bilh&es que eram previstos no texto
original da LOA. Essa previsdo de déficit primario mais elevado, aliada aos gastos
elevados com o fundo eleitoral e as emendas do relator, contribuiu para uma pior
perspectiva para as contas publicas neste ano, levando pessimismo aos mercados
quanto ao cenario fiscal.

Ainda, a previsdo de aumento para policiais federais no Orcamento, enquanto
houve reducdo de repasse de recursos para a Receita Federal, causou insatisfacdo
em diversos membros do érgdo, fazendo com que varios deles entregassem seus
cargos como forma de protesto. Esse movimento dos funcionarios da Receita
aumentou as incertezas sobre o cenario fiscal de 2022, levando uma piora ainda
maior nas expectativas para este ano.

Em relagdo aos indicadores divulgados ao longo do més, todos apontaram para
uma atividade econdmica fraca aqui no Brasil. O Produto Interno Bruto (PIB)
retraiu 0,1% no terceiro trimestre frente ao imediatamente anterior, ficando pra-
ticamente em linha com as expectativas de mercado. Na compara¢do com o
mesmo periodo de 2020, o PIB cresceu 4,0%, se beneficiando de uma menor base
de comparacao. Ja de olho no quarto trimestre, os setores de industria, comércio
e servi¢os apresentaram quedas em outubro frente a setembro, sinalizando que
o fraco desempenho do PIB deveria continuar no ultimo trimestre de 2021. A pro-
ducdo industrial retraiu 0,6% naquele més, enquanto as vendas no varejo cairam
0,1% e o volume de servicos reduziu 1,2%.
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Ainda, o indice de Atividade Econdmica do Banco Central (IBC-Br) diminuiu 0,4%
em outubro frente a setembro, reforcando a visdo mais pessimista para a econo-
mia brasileira no final do ano.

A inflacdo, por outro lado, trouxe certo alivio aos mercados, com o indice Naci-
onal de Precos ao Consumidor Amplo 15 (IPCA-15) apresentando alta de 0,78%,
levemente abaixo dos 0,8% esperados. Esse dado demonstrou uma desacelera-
¢do da inflagdo no periodo, contribuindo para um aumento de otimismo com o
cenario inflacionario para os meses subsequentes. Com esse resultado, o IPCA-15
fechou 2021 com aumento de 10,42%.

Ainda assim, o Comité de Politica Monetaria (Copom) seguiu seu ritmo de alta
na taxa de juros e aumentou a taxa Selic em 1,5 ponto percentual em sua reunido
realizada no més, passando-a para 9,25%, decisdo amplamente esperada pelo
mercado. O maior destaque do comunicado foi a indica¢gao de que o aperto mo-
netario deveria avancar "significativamente em territério contracionista", até que
ndo apenas se consolidasse o processo de desinflagdo, mas também as expecta-
tivas voltassem a se ancorar as metas. Essa nova fala indicou que a autoridade
monetaria se disporia a levar a taxa de juros a um patamar ainda maior do que se
projetava até o momento, a depender do avan¢o da inflacdo e das expectativas,
implicando em uma probabilidade maior de que a Selic chegasse a um patamar
mais elevado ao longo de 2022. O Copom também anunciou que manteria o ritmo
de alta da taxa de juros, adiantando mais um aumento de 1,5 ponto percentual na
sua reunido seguinte, que ocorrerd em 2022. Assim, o mercado brasileiro passou
a esperar um possivel aumento mais brusco no contracionismo monetario por
parte do Banco Central neste ano.

Por fim, os dados fiscais divulgados no fim do més foram melhores do que se
esperava, com superavit primario do setor publico de R$ 15 bilh6es em novem-
bro, marcando o primeiro més com superavit primario acumulado em 12 meses
desde 2014. Com esse resultado, a divida publica passou para 81,1% do PIB, uma
melhora frente ao observado em outubro. Apesar desse resultado positivo, as
perspectivas para o cenario fiscal de 2022 pesaram mais sobre os resultados dos
mercados, fazendo com que esse superavit ndo fosse suficiente para reverter a
deterioracdo das expectativas.

Dezembro foi um més ainda dificil para os mercados brasileiros, embora a resolu-
¢do de algumas questdes, em especial a PEC dos Precatorios, tenha possibilitado
um resultado positivo para os mercados no periodo. Ainda assim, o peso das
expectativas para o cenario fiscal do ano seguinte, os receios de deteriora¢des na
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economia mundial, além dos sinais de enfraquecimento da economia local, impe-
diram que os resultados fossem melhores. Assim, a maioria dos indices de renda
fixa fecharam o més no positivo, apesar de boa parte deles terem acumulado
perdas no ano. Na mesma linha, o Ibovespa, principal indice da bolsa brasileira,
entregou alta de 2,85% em dezembro, mas com queda de 11,93% em 2021.
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